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1. Istotne zdarzenie wplywajace na dziatalnos¢ Spoétki w 2007 roku

Najwazniejszym wydarzeniem, ktére wplyneto na dziatalnos¢ Spotki w 2007 r. byta oferta publiczna
akcji serii B i C. Prospekt emisyjny sporzadzony w zwigzku z tg ofertg zostat zatwierdzony przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 21 lutego 2007 r. W ofercie zaoferowano inwestorom do
objecia 1 650 000 nowych akcji serii C o wartosci nominalnej 10 groszy kazda. Ponadto Ztota Rybka
Sp. z 0.0., podmiot dominujgcy wobec SEKO S.A. sprzedawat 500 000 akcji serii B o wartosci
nominalnej 10 groszy kazda. Cena oferowanych akcji zostata ustalona na poziomie 15,50 zt. Akcje
byly oferowane w dwdch transzach: duzych i matych inwestoréow. Zapisy na akcje przeprowadzono
w dniach 28 lutego — 5 marca 2007 r. Przydziat akcji inwestorom nastgpit w dniu 9 marca 2007 r.
W wyniku przeprowadzonej oferty publicznej inwestorzy objeli wszystkie akcje serii C oraz nabyli
165 000 akcji serii B. W efekcie Spotka pozyskata srodki finansowe w wysokosci 25 575 tys. zt (bez
uwzglednienia kosztéw przeprowadzeni oferty).

PodwyZszenie kapitatu zakladowego zostato zarejestrowane postanowieniem Sgdu Rejonowego
Gdansk-Poétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 27
marca 2007 roku.

Pierwsze notowanie praw do akcji serii C miato miejsce w dniu 15 marca 2007 r. Akcje serii Bi C
zostaty wprowadzone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym z dniem 10 kwietnia 2007 r.

W dniu 24 kwietnia 2007 r. spotka SEKO S.A. zawarta z Krzysztofem Parfianowiczem umowe
przedwstepng nabycia udziatow w spétce POLRYB Sp. z 0.0. z siedzibg w Maszkowie. Umowa
przyrzeczona zostata zawarta w dniu 10 sierpnia 2007 r. Na podstawie umowy przyrzeczonej SEKO
nabyto 50% udziatéw w spétce POLRYB Sp. z 0.0. dajgce 50% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow.
Ponadto SEKO S.A. korzysta z osobistego przywileju powotywania dwdch sposréd trzech czionkow
zarzgdu spotki POLRYB Sp. z 0.0. Przedmiotem dziatalnosci spétki POLRYB jest obrobka ryby
battyckiej (gtéwnie $ledzia iszprota), filetowanie fladry na eksport do Danii, obrobka ryb
stodkowodnych na rynek krajowy (pstrag) oraz filetowanie makreli na eksport do Francji. Umowa
przyrzeczona zostata zawarta w dniu 11 sierpnia 2007 r.

W dniu 28 maja 2007 r. na konto Spétki wptyneta dotacja w kwocie 1 282 tys. zt. Dotacja zostata
uzyskana w ramach Programu Operacyjnego ,Rybotowstwo i Przetwérstwo Ryb 2004-2006”. Priorytet
"Ochrona i rozwoj zasobow wodnych, chéw i hodowla ryb, rybackie urzgdzenia portowe, przetwdrstwo
i rynek rybny, rybotéwstwo s$rodlgdowe”. Dziatanie "Przetworstwo i rynek rybny". Przedmiotowa
dotacja 1 282 ty$. zt zostata udzielona na podstawie ztozonego wniosku o dofinansowanie realizaciji
projektu nr OR11-61523-OR1100017/05 i na warunkach umowy nr 00029-61523-OR1100017/05
zawartej z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa. Przedmiotem umowy byta budowa wraz
z wyposazeniem oczyszczalni $ciekow w przetworni ryb SEKO w aspekcie zastosowania technik
znaczgco redukujgcych oddziatywanie obiektu na $Srodowisko. Budowa oczyszczalni zostata
zakonczona w grudniu 2006 r. Dzieki zrealizowanej inwestycji dziatalnos¢ Spodtki jest duzo mniej
ucigzliwa dla srodowiska. Znacznemu zmniejszeniu ulegty réwniez opfaty z tytutu odprowadzania
Sciekow. Jako jeden z nielicznych zaktadoéw w branzy przetworstwa rybnego, SEKO S.A. zrzuca
wszystkie Scieki powstate przy produkcji do witasnej oczyszczalni. Otrzymana dotacja wptyneta
rowniez na obnizenie kosztow finansowych, poniewaz pozyskane $rodki zostaty wykorzystane do
czesciowej sptaty kredytéw w rachunkach biezgcych

Dnia 18 lipca 2007 r. Spotka zawarta umowe przedwstepng nabycia nieruchomosci w Straszynie
(wojewodztwo pomorskie) objetej ksiegg wieczystg Kw nr GD1G/00116611/5 prowadzong przez Sad
Rejonowy Gdansk Pétnoc, oznaczonej dziatkami nr 210/1 (0,1731 ha) i nr 211/1 obszaru (0,3239 ha).
Na terenie dziatek powstanie centrum logistyczne, ktére bedzie wykorzystywane do magazynowania
produktéw oraz dystrybucji produktow SEKO S.A. na terenie wojewddztwa pomorskiego.
W przysziosci takze przeniesiony zostanie wto miejsce dziat ksiegowosci. Ponadto w pozZniejszym
terminie (do czerwca 2009 r.) na nieruchomosci powstanie stacja benzynowa, ktéra bedzie obstugiwac
klientow indywidualnych (obecnie stacja benzynowa jest w trakcie budowy). Prowadzac dziatalnos¢
w zakresie detalicznej sprzedazy paliw zmniejszone zostang koszty utrzymania magazynu i dziatu
ksiegowosci. Handel paliwami zmniejszy takze saldo nadptaty podatku VAT. Umowa przyrzeczona

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOLKI SEKO S.A. 4



&«

zostata zawarta po zakohczeniu roku obrotowego w dniu 11 stycznia 2008 r. Cena zakupu
nieruchomosci wyniosta 2 100 000 zt.

W dniu 3 wrzesnia 2007 r. spotka zalezna od SEKO S.A., Ztota Rybka Bis Sp. z 0.0. przejeta od spotki
Ziota Rybka Sp. z 0.0., podmiotu dominujgcego wobec SEKO S.A., dziatalno$¢ handlowg polegajaca
na dystrybucji na terenie Trojmiasta przetworow rybnych produkowanych przez Spétke, w tym
zarzadzanie siecig sklepow rybnych dziatajgcych pod marka "Ztota Rybka".

19 pazdziernika 2007 Spoétka zawarta z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa umowe
o dofinansowanie projektu inwestycyjnego. Projekt przewiduje zakup maszyn i urzgdzen do zaktadu
przetworstwa ryb oraz pieciu samochoddéw specjalistycznych. Zgodnie z Umowg w ramach
Sektorowego Programu Operacyjnego "Rybotéwstwo i przetwérstwo ryb 2004 - 2006" oraz
Uzupetnienia tego Programu w zakresie: priorytetu "Ochrona irozwdj zasobdéw wodnych, chéw
i hodowla ryb, rybackie urzadzenia portowe, przetworstwo i rynek rybny, rybotéwstwo Srodlgdowe”;
dziatania "Przetwdrstwo i rynek rybny"; operacji "Modernizacja istniejacych zaktadéw przetwdrczych
bez zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych", Agencja udzieli Spétce pomocy finansowej w wysokosci
do 1211 tys. zt.

2. Omoéwienie aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej oraz omoéwienie
perspektyw rozwoju dziatalnosci Spétki

W 2007 r. spotka SEKO S.A. osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 92 994 tys. zi, tym
samym byty one wyzsze o0 16,7% niz w roku poprzednim. Przychody ze sprzedazy w | pétroczu
wyniosty 38 391 tys. zi, zas w Il pétroczu — 54 603 tys. zt. Spdtka osiggneta zysk na wszystkich
poziomach dziatalno$ci. W 2007 r. ptynnos¢ Spotki byta utrzymywana na bezpiecznym poziomie,
wszystkie zobowigzania byly regulowane zgodnie z ich wymagalno$cig. Szczegotowe informacje na
temat dynamiki zmian poszczegdlnych pozycji bilansu, rachunku zyskoéw i strat oraz wyliczenie
wskaznikow obrazujgcych sytuacje finansowg Spotki zamieszczono w punkcie 18.

Biorgc pod uwage obecng sytuacje finansowg Spofkki, jej pozycje rynkowg oraz fakt, iz znaczna czesé
srodkow finansowych pozyskanych w ofercie publicznej akcji serii C w dalszym ciggu pozostaje do
dyspozycji Spotki, Zarzad Spotki przewiduje, Ze jej sytuacja finansowa w najblizszym roku nie powinna
ulec pogorszeniu w porownaniu z 2007 r.

W 2008 roku Spotka zamierza kontynuowalé prace zwigzane z budowg nowego zaktadu
produkcyjnego. Spoétka zamierza ubiegaC sie o dofinansowanie tej inwestycji ze $rodkéw Unii
Europejskiej. W zwigzku z tym rozpoczecie inwestycji jest uzaleznione od rozpatrzenia wniosku
i podpisania ewentualnej umowy o przyznaniu dotacji z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji
Rolnictwa, ktéra ma petni¢ funkcje instytucji posredniczgcej w tym programie operacyjnym.
Ze wzgledu na fakt, iz obecnie nie sg znane terminy, w ktérych bedzie prowadzony nabér wnioskow
oraz szczegoétowe zasady przyznawania dotacji, Zarzad Spofki nie jest w stanie podaé doktadnej daty
rozpoczecia inwestycji.

W 2007 r. Spétka nabyta udziaty w spétce Polryb Sp. z o0.0. Zarzad SEKO S.A. nie wyklucza
ewentualnych przeje¢ w przysziosci. Jest to jednak uzaleznione od wycen spotek, ktére mogtyby byé
obiektem przejecia. Zarzad starannie analizuje kazdg okazje inwestycyjng, gdyz zawarcie transakcji
po zbyt wysokiej cenie mogtoby narazi¢ Spoétke oraz jej Akcjonariuszy na straty. W zwigzku z tym nie
jest obecnie w stanie stwierdzi¢ czy w 2008 r. zostang przeprowadzone jakiekolwiek transakcje
przeje¢ innych podmiotéw. W chwili obecnej Spétka kfadzie nacisk na rozwdj organiczny
i samodzielng rozbudowe mocy produkcyjnych.
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3. Charakterystyka czynnikow ryzyka i zagrozen istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa

CZYNNIKI ZEWNETRZNE

Sytuacja makroekonomiczna kraju

Dziatalnos¢ Spétki jest w znacznym stopniu uzalezniona od wystepujacych w Polsce czynnikéw
makroekonomicznych, takich jak inflacja, poziom stdép procentowych, tempo wzrostu PKB. Obecnie
sytuacje gospodarczg Polski mozna okre$li¢ jako bardzo dobrg. Nie mozna jednak wykluczyé
pogorszenia koniunktury w przysziosci. Ewentualne niekorzystne zmiany w sytuacji gospodarczej
Polski mogg negatywnie wptynaé na dalszy rozwdj Spdiki.

System podatkowy i prawny w Polsce

System prawny i podatkowy ulega ciggtej przebudowie. Dziatalno$¢ Spétki regulujg réwniez
specyficzne przepisy dotyczace produkcji zywnosci. Nie mozna wykluczyé, ze w przysziosci pojawig
sie rozwigzania prawne, ktére bedg miaty niekorzystny wplyw na dziatalnosé Spétki.

Dziatalnos¢ firm konkurencyjnych

Spotka dziata na rynku marynat rybnych, kitory charakteryzuje sie wysokim poziomem konkurencji.
Najwiekszymi konkurentami Spoétki sg firmy Uniq Lisner Sp. z 0.0., ktdry nalezy do miedzynarodowego
koncernu spozywczego, Graal SA posiadajgcy w swojej grupie kapitatowej spdtki zajmujgce sie
produkcjg marynat rybnych i innych wyrobéw wytwarzanych przez Emitenta (Koral Sp. z 0.0., Kordex
Sp. z o0.0., SuperFish S.A. oraz Gaster Sp. z 0.0.) oraz Contimax. Nasilenie konkurencji na rynku
moze niekorzystnie odbi¢ sie na wynikach finansowych Spofki.

Poziom konsumpcji krajowej

Wielko$¢ sprzedazy Spotki zalezy w gtdwnej mierze od poziomu konsumpcji krajowej. Korzystna
sytuacja gospodarcza w naszym kraju spowodowata szybki wzrost wynagrodzeh oraz sity nabywczej
klientow indywidualnych. Dzieki temu konsumpcja na rynku krajowym ksztattuje sie obecnie na
wysokim poziomie. Jednakze pogorszenie sytuacji gospodarczej, a w szczegodlnosci poziomu
konsumpciji krajowej, moze wptyng¢ niekorzystnie na poziom przychoddw ze sprzedazy Spéiki.

Pozyskanie surowca produkcyjnego

Podstawowym surowcem wykorzystywanym przez Spéike jest Sledz atlantycki i SledZz battycki.
W zwigzku z limitami potowowymi oraz biologig morza nie mozna wykluczyé wystgpienia okresowych
wzrostow cen tego surowca w przysztosci.

Proces dystrybucji

Gtownym kanatem dystrybucji produktéw Spoétki sg sieci handlowe dziatajgce na terenie Polski.
W najblizszych latach mozna oczekiwaé dalszego wzrostu znaczenia tego typu placéwek w handlu
detalicznym produktami spozywczymi. Wspétpraca z tego typu odbiorcami wigze sie z ponoszeniem
przez producenta réznego rodzaju optat na ich rzecz. Nie mozna wiec wykluczyé, ze wzmacniajgce
swojg pozycje sieci handlowe bedg dazyé do uzyskiwania kosztem producentéw coraz lepszych
warunkow zakupowych.

Sytuacja na rynku pracy

Szybkie tempo wzrostu gospodarczego w Polsce oraz deficyt pracownikéw w wybranych branzach
oraz regionach kraju, spowodowaty w ostatnim czasie istotny wzrost poziomu wynagrodzen. Nasilenie
presji ptacowej w przysztosci moze negatywnie wptyng¢ na rentownos¢ dziatalnosci Spotki.
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CZYNNIKI WEWNETRZNE

Proces produkcji

Z produkcjg zywnos$ci zwigzany jest szereg réznego rodzaju wymogéw i przepiséw dotyczacych
higieny. Spodtka od lat spetniata i spetnia wszelkie wymagania w tym zakresie, czego dowodem sg
posiadane certyfikaty. Nie mozna jednak wykluczyé pojawienia sie nowych wymogow, ktérych
spetnienie bedzie wymagac poniesienia dalszych naktadow finansowych.

4. Dziatalnosé¢ badawczo — rozwojowa

W 2007 r. Spétka prowadzita prace badawcze w ograniczonym zakresie. Ich celem byto
opracowywanie receptur nowych produktéw oraz modyfikowanie juz istniejgcych receptur i proceséw.

5. Informacja o nabyciu udziatéw (akcji) wkasnych

Spdtka nie nabywata udziatéw (akcji) wkasnych.

6. Informacja o posiadanych oddziatach

Spotka nie posiada oddziatéw.

7. Instrumenty finansowe

W 2007 r. Spotka nie stosowata instrumentow finansowych zabezpieczajgcych przez zmianami
kurséw walutowych oraz stép procentowych.

8. Zatrudnienie

Na dzien 31 grudnia 2007 r. Spoétka zatrudniata 544 osoby, tj. o blisko 15% wiecej niz na koniec 2006
r. Wzrost zatrudnienia jest spowodowany zwiekszeniem skali dziatalnosci Spofki.

Tabela. Stan zatrudnienia Emitenta

Stan na dzien: Liczba pracownikéw
31 grudnia 2006 r. 475
31 grudnia 2007 r. 544

Zdecydowana wiekszo$¢ zatrudnionych w Spoétce oséb to pracownicy zwigzani bezposrednio
z dziatalnos$cig produkcyjna.

Tabela. Struktura zatrudnienia w podziale na pracownikow fizycznych i administracyjnych

Stan na dzien: Pracownicy fizyczni Pracownicy administracyjni
31 grudnia 2006 r. 414 61
31 grudnia 2007 r. 470 74
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9. Informacje o podstawowych produktach, towarach

SEKO S.A. specjalizuje sie w produkcji przetworéw rybnych. Asortyment wyrobéw produkowanych
przez Spotke obejmuje w szczegdlnosci:

e marynaty rybne (m.in. koreczki i zawijarice w zalewach octowych i olejowych, rolmopsy, ptaty
bismarck),

e ryby solone,

o satatki rybne i jarzynowe,

e pasty rybne,

e garmazeryjne wyroby rybne (m.in. ryby w sosach, ryby w galaretach).

Przychody ze sprzedazy produktéow stanowity w 2007 r. 99,6% przychoddéw ze sprzedazy ogotem.
Z kolei 0,4% przychoddéw ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy nie przetworzonego surowca rybnego
oraz przetwordw rybnych zakupionych w celu dalszej odsprzedazy.

Tabela. Struktura przychodoéw ze sprzedazy Emitenta (w tys. z{)

2007 2006 .
Kategorie przychodow Dyngg:)llga(o/z ;)07 /
(tys. zl) (%) (tys. zl) (%) °
Sprzedaz produktéw 92 621 99,6% 77 500 97,2% 119,5%
SprzedaZz pozostala 373 0,4% 2214 2,8% 16,8%
Razem przychody ze sprzedazy 92 994 100,0% 79714 100,0% 116,7%

Spotka sprzedaje wyroby przede wszystkim pod markg ,SEKO”, a takze pod markami wtasnymi
odbiorcow.

Spotka posiada w swojej ofercie ponad 80 produktéw w réznych opakowaniach (plastikowych
i szklanych) oraz o réznych gramaturach (od 120 g do 25 kg). Tym samym Spédtka oferuje swoim
odbiorcom ponad 200 réznych pozycji asortymentowych.

Gtéwnymi produktami Spotki sg marynaty rybne. Najwazniejszg, pod wzgledem przychodéw ze
sprzedazy, grupg asortymentowg sg roznego rodzaju koreczki izawijance sledziowe w réznych
zalewach. Przychody ze sprzedazy marynat rybnych wzrosty w 2007 r. o ponad 20% w stosunku do
roku 2006. Zwiekszyt sie rowniez udziat tej grupy produktow w przychodach spétki ogétem. Bardzo
duzy wzrost sprzedazy odnotowano réwniez w grupie garmazeryjnych wyrobdw rybnych (m.in.
wyrobdéw w galaretach i ryb opiekanych w sosach).

Tabela. Struktura sprzedazy produktow (bez ustug) Emitenta w ujeciu wartosciowym (w tys. z{)

: 2007 2006 Dynamika
Grupy produktéw 2007 / 2006 (%)
(tys. zt) (%) (tys. zt) (%)
Marynaty rybne 61 836 67,0% 50 972 65,8% 121,3%
Garmazeryjne wyroby rybne 13613 14,8% 8 036 10,4% 169,4%
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Ryby solone 6 934 7,5% 8 027 10,3% 86,4%
Satatki rybne i jarzynowe 8 517 9,2% 7442 9,6% 114,4%
Pasty rybne 1364 1,5% 3023 3,9% 45,1%
Razem 92 264 100,0% 77 500 100,0% 119,1%

Tabela. Struktura sprzedazy produktéw Emitenta w ujeciu iloSciowym (w tys. kg)

2007 2006
Dimami 207
(tys. kg) (%) (tys. kg) (%)
Marynaty rybne 8 096 65,7% 6 408 62,3% 126,3%
Garmazeryjne wyroby rybne 1627 13,2% 1224 11,9% 133,0%
Ryby solone 1176 9,6% 1403 13,6% 83,8%
Satatki rybne i jarzynowe 1295 10,5% 1153 11,1% 112,3%
Pasty rybne 121 1,0% 113 1,1% 106,8%
Razem 12 315 100,0% 10 300 100,0% 119,6%

10. Informacje o rynkach zbytu produktéw i towaréw Spotki

Dominujgcym, pod wzgledem geograficznym, rynkiem dla Spotki — jest Polska. Przychody ze
sprzedazy eksportowej stanowity w 2007 r. 5,0% catkowitych przychoddéw i byly nizsze o blisko 20%
niz w 2006 r. Przyczyng spadku przychoddéw ze sprzedazy eksportowej byta m.in. rezygnacja ze
wspotpracy z jedng z sieci handlowych dziatajgcych w Polsce oraz na rynkach zagranicznych. Spotka
ograniczyta rowniez wspédtprace z jednym z odbiorcdw zagranicznych ze wzgledu na niemoznosé
wynegocjowania korzystnych warunkdéw transakcji. Ponadto cze$¢ produkcji trafia na rynki
zagraniczne za posrednictwem polskich posrednikéw, w zwigzku z tym w zestawieniach jest
wykazywana jako sprzedaz krajowa. Spotka w dalszym ciggu zamierza rozwija¢ sprzedaz eksportows,
jednakze wybiera tylko te kontrakty, ktére zapewniajg jej satysfakcjonujgcag rentownosgé.

Tabela. Struktura przychodow ze sprzedazy w ujeciu geograficznym

2007 2006 Dynamika 2007 /

Wyszczegdlnienie 2006 (%)

(tys. z8) (%) (tys. z8) (%) o
sprzedaz krajowa 88 309 95,0% 74 130 93,0% 119,1%
eksport 4 685 5,0% 5584 7,0% 83,9%
Razem przychody ze sprzedazy 92994 | 100,0% 79714 100,0% 116,7%

Gtéwnymi odbiorcami wyrobéw Spétki w Polsce pozostajg sieci handlowe. Udziat sieci handlowych
w catkowitych obrotach Spétki wyniost w 2007 r. 48,5% i byt wyzszy o 1,3 punktu procentowego niz
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w 2006 r. Wyroby marki SEKO sg sprzedawane w wiekszosci sieci handlowych dziatajgcych na
terenie Polski, m.in.: Tesco, Makro Cash and Carry, Carrefour, Kaufland, Real.

Tabela. Struktura przychodoéw ze sprzedazy wg odbiorcow

2007 2006
Rodzaj odbiorcy Dynamika02007l
(tys. z}) (%) (tys. z}) (%) 2006 (%)
sieci handlowe 45127 48,5% 37 639 47,2% 45 127
odbiorcy hurtowi 42 529 45,7% 35179 44.1% 42 529
punkty i sklepy detaliczne 653 0,7% 1312 1,7% 652
Eksport 4 685 5,0% 5584 7,0% 4 686
Razem przychody ze sprzedazy 92994 | 100,0% 79714 | 100,0% 92 994

Drugg co do wielkosci grupg odbiorcéw produktéw Spoiki, sg hurtownie. Za ich posrednictwem w 2007
r. Byto realizowane 45,7% przychoddw ze sprzedazy.

Coraz mniejszg czes¢ przychodoéw stanowi bezposrednia sprzedaz do sklepoéw i punktéw detalicznych
realizowana na zasadzie van-sellingu. W ten sposéb sg obstugiwani przede wszystkim odbiorcy na
terenie Trojmiasta. W 2007 r. sprzedaz za posrednictwem tego kanatu przyniosta tylko 0,7%
catkowitych przychodéw. Spodtka rezygnuje ze sprzedazy produktéw do sklepéw, skupia sie nad
obstugiwaniem podmiotéow wyspecjalizowanych do dalszej dystrybucji produktow. Gtéwny czynnikiem
rezygnacji z tego sposobu handlu byly zbyt duze koszty logistyczne.

Obroty z Zadnym odbiorcg nie przekraczajg 10% wartosci przychodow ze sprzedazy Spoiki.

Gtéwnymi zagranicznymi rynkami zbytu dla Spétki w 2007 r. byly Francja i Czechy. taczna sprzedaz
do obu tych krajow przekroczyta 80% catkowitej sprzedazy eksportowej. Eksport do pozostatych
krajow nie miat istotnego znaczenia, z punktu widzenia dziatalnosci Spotki.

Tabela. Struktura sprzedazy eksportowej (w tys. zi)

o 2007 2006 Dynamica 2007
tys.2l) | (%) | (tys.Z) | (%) (%)
Frandja 1940|  414%| 3764|  67.4% 51,5%
Czechy 1917|  40,9% 961|  17,2% 199,5%
Niemcy 311 6,6% 183]  3.3% 169,9%
Wiochy 33| 07% 770 1.4% 42,9%
Inandia 406|  8,7% 121 2,1% 335,5%
Wegry 2| 0,0% 267 4.8% 0,7%
Slowacja 70| 15% 211 3,8% 33,2%
Inni 6l 01% o  00% -
Razem eksport 4685 100,0%| 5584 100,0% 83,9%

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOLKI SEKO S.A.
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11. Informacje o zawartych znaczacych umowach i umowach zawartych pomiedzy
akcjonariuszami

Znaczace z punktu widzenia dziatalnosci Spotki, to umowy z sieciami handlowymi bedgcymi gtéwnymi
odbiorcami.

Umowa z Tesco Polska Sp. z 0.0.

Umowa zostata zawarta 1 stycznia 2004 r. Przedmiotem umowy jest sprzedaz przez Spétke ryb
Swiezych, przetworow rybnych luzem i pakowanych oraz $Swiadczenie na rzecz Spotki ustug
marketingowych i wykonywanie czynnosci logistycznych. Srednioroczna wartos¢ dostaw
realizowanych przez Emitenta z tytutlu tej umowy w latach 2004-2007 wyniosta 6,3 min z
Prognozowana wartos¢ obrotéw na 2008 r. - ok. 6,3 min.

Umowa z Carrefour Polska Sp. z o.0.

Umowa zostata zawarta 29 marca 2007 r. Przedmiotem umowy jest dostawa ryb do hipermarketow
Carrefour oraz supermarketow Carrefour Ekspress oraz $wiadczenie na rzecz Spotki ustug
marketingowych, reklamowych i wykonywanie czynnosci logistycznych. W 2007 roku wartos¢ dostaw
zrealizowanych w zwigzku z umowg wyniosta 4,5 min zt. Prognozowana warto$¢ dostaw w 2008 r.-
ok. 5,5min zt.

Umowa z Jeronimo Martins Dystrybucja S.A.

Umowa zostata zawarta 10 maja 2005 r. Przedmiotem umowy jest sprzedaz produktow wytworzonych
przez SEKO S.A. wytgcznie do sprzedazy w sklepach Biedronka. W latach 2005-2007 roku
Srednioroczna wartos¢ dostaw zrealizowanych w zwigzku z umowg wyniosta 4,1 min zt
Prognozowana wartos¢ dostaw w 2008 r. to ok. 6,6 min zt.

Spoétka posiada réowniez zawarte umowy z innymi sieciami handlowymi, jednak warto$¢ dostaw
wynikajgcych z tych umow nie jest istotna z punktu widzenia skali dziatalnosci Spétki.

Spotka jest strong umdw kredytowych z bankami wymienionymi w punkcie 14.

Zarzad Spéiki nie posiada informacji o zadnych umowach pomiedzy akcjonariuszami.

12. Powigzania organizacyjne i kapitatowe SEKO S.A.

SEKO S.A. jest wtascicielem 90,0% udziatéw w spéitce Ztota Rybka Bis Sp. z 0.0., ktére dajg 90,0%
udziatéw w gltosach na Zgromadzeniu Wspdlnikow. Kapitat zaktadowy spétki Ztota Rybka Bis Sp.
z 0.0. wynosi 50,0 tys. zh.

SEKO S.A. jest wtascicielem 2 693 udziatbw w spétce POLRYB Sp. z .0.0. o wartosci nominalnej
2 693 tys. zt. Udziaty stanowig 50% kapitatu zakladowego spotki i dajg prawo do 50% gtoséw na
Zgromadzeniu Wspdlnikéw spotki. Ponadto SEKO S.A. korzysta z osobistego przywileju powotywania
dwaoch sposrdd trzech cztonkdw zarzadu spotki POLRYB Sp. z o.0.

Gtéwnym akcjonariuszem SEKO S.A. jest spotka Ztota Rybka Sp. z 0.0. z siedzibg w Rotmance, ktéra
posiada 4 500 000 akcji serii A o warto$ci nominalnej 450 tys. zt uprzywilejowanych co do gtosu w ten
sposéb, ze kazda akcja daje prawo do dwéch gtoséw. Akcje stanowig 67,67% kapitatu zaktadowego
SEKO S.A. i dajg prawo do 80,72% na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
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13. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W 2007 r. spotka SEKO S.A. zawieratfa transakcje z nastepujacymi podmiotami powigzanymi:

e Ziota Rybka Sp. z 0.0. (podmiot dominujgcy wobec SEKO S.A.) Spotka zajmowata sie dystrybucijg
zakupionych od Spétki towaréw na terenie Trojmiasta. tgczna wartos¢ transakcji w 2007 r.
wyniosta 2 065 tys. zt

e Ziota Rybka Bis sp. z 0.0. (podmiot zalezny od SEKO S.A.) Spdétka zajmuje sie dystrybucja
zakupionych od spétki towardow na terenie Tréjmiasta. tgczna wartos¢ transakcji w 2007r.
wyniostal 517 tys. zt

e Polryb sp.z 0.0. (podmiot zalezny od SEKO S.A.), zajmuje sie przetwarzaniem i konserwowaniem
ryb. taczna warto$¢ transakcji w 2007r. -1 282 tys. zt.

Transakcje byty zawierane na warunkach rynkowych.

14. Zaciagnigete kredyty, umowy pozyczki, udzielone i otrzymane poreczenia
i gwarancje

Na 31 grudnia 2007 r. fgczne zadtuzenie Spdtki z tytutu umow kredytowych wyniosto 10 027 tys. zi,
w tym:

e zadtuzenie dtugoterminowe 4 837 tys. zt
e zadtuzenie krotkoterminowe 5190 tys. zt

W szczegdlnosci na dzieh 31 grudnia 2007 r. Spdtka posiadata nastepujgce kredyty:

Tabela. Zestawienie kredytow SEKO S.A.

Lp Nazwa jednostki udzielajacej kredytu| Wartos¢ w tys. PLN na koniec
2007r. (do sptaty)

1 BZ WBK SA 1357

2 BZ WBK SA 1120

3 BZ WBK SA 4079

4 PEKAO SA. 462
5 BZ WBK SA 1060

6 PEKAO SA 1949
Razem : 10 027
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15. Informacja o udzielonych pozyczkach i poreczeniach z uwzglednieniem terminu ich
wymagalnosci

Na dzien 31 grudnia 2007 roku spotka SEKO S.A. nie udzielata pozyczek i poreczen.
16. Emisja papierow wartosciowych w okresie objetym raportem

W publicznej ofercie akcji SEKO S.A. przeprowadzonej w | kwartale 2007 r. zaoferowano inwestorom
do objecia 1 650 000 akcji serii C o warto$ci nominalnej 10 groszy kazda oraz do nabycia 500 000
akcji serii B o wartosci nominalnej 10 groszy kazda. Cena oferowanych akcji zostata ustalona na
poziomie 15,50 zt. Akcje byly oferowane w dwodch transzach: duzych i matych inwestorow. Zapisy na
akcje przeprowadzono w dniach 28 lutego — 5 marca 2007 r. W wyniku przeprowadzonej oferty
publicznej inwestorzy objeli wszystkie akcje serii C oraz nabyli 165 000 akcji serii B.

17. Réznice pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami

SEKO S.A. opublikowato prognozy wynikéw finansowych na 2007 r. w prospekcie emisyjnym
zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 21 lutego 2007 r. Prognozy te zostaty
skorygowane w dniu 19 grudnia 2007 r., a nastepnie w dniu 13 lutego 2008 r.

Wyszczegolnienie Prognoza Korekta Korekta 2007 r. —
z prospektu prognozy prognozy rzeczywiste
emisyjnego z dnia z dnia wykonanie

19.12.2007 r. 13.02.2008

- przychody ze sprzedazy netto 95 700 93 700 92 527 92 994

- zysk z dziatalno$ci operacyjnej 4740 5075 4 503 4 951

- zysk z dziatalnosci operacyjnej 6 060 6 605 6 085 6 534

powiekszony o amortyzacje

- zysk brutto przed opodatkowaniem 4 320 5430 5235 5683

- zysk netto 3 460 4400 4 389 4 599

Pierwsze prognozy wynikéw na rok 2007 zostaly przygotowane pod koniec 2006 r. i zostaty
opublikowane w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym przez KNF w dniu 21 lutego 2007 r.
Przygotowujgc te prognozy Emitent przyjat m.in. nastepujgce zatozenia:

e do konca | kwartatu 2007 r. z przeprowadzonej Emisji pozyska srodki w wysokosci okoto 25 000
tys. z,

e budowa nowego zaktadu produkcyjnego przetwérstwa marynat na dzien 31.12.2007 roku bedzie
zaawansowana w co najmniej 80%,

e do konca 2007 roku nastgpi przejecie trzech podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ w zakresie
przetworstwo surowca battyckiego, produkcja konserw rybnych lub hurtowego obrét przetworami
rybnymi,

e udziat eksportu w strukturze przychodéw ze sprzedazy Emitenta wyniesie co najmniej 10%.
e Spodtka bedzie kontynuowaé wspétprace z dotychczasowymi podstawowymi odbiorcami jej

produktéw, gtéwnie sieciami handlowymi oraz duzymi odbiorcami hurtowymi na nie nizszym niz
dotychczas poziomie;
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e w zwigzku z zakonczeniem budowy oczyszczalni Sciekdw nastgpi obnizenie kosztow eksploatacji
sciekow,

e w okresie prognozy nie nastgpig zadne zdarzenia, ktére mogtyby zakioci¢ proces produkcyjny w
zaktadzie Emitenta,

e Srednioroczne kursy walut obcych (EUR, NOK) w 2007 roku bedg ksztattowaty sie na poziomie
zblizony do 2006 roku i nie przekroczg odpowiednio 4 EUR/PLN oraz 0,49 NOK/PLN,

e poziom cen warzyw oraz opakowan pozostang na srednim poziomie z lat 2005 i 2006,

W trakcie roku okazato sig, czes¢ z przyjetych zatozeh nie zostanie zrealizowana. Ponadto na rynku
zaszty nie przewidziane wczesniej zmiany, z ktorych cze$¢ miata dla Spotki i prowadzonej przez nig
dziatalnosci wptyw pozytywny, czesé negatywny. W zwigzku z tym spodtka podjeta w grudniu decyzje
o korekcie prognoz przyjmujgc skorygowane zatozenia. W szczegdlnosci uwzgledniono nastepujgce
zmiany:

e budowa nowego zaktadu produkcyjnego marynat rybnych nie rozpoczeta sie ze wzgledu na fakt,
iz nie zostaly jeszcze ogtoszone terminy sktadanie wnioskdw o dofinansowanie inwestycji w
ramach funduszy pomocowych Unii Europejskiej, a jej rozpoczecie jest obecnie planowane na rok
2008,

e w zakresie przejec innych podmiotéw do konca 2007 r. nabyto 50% udziatéw w spoétce Polryb Sp.
Z 0.0. zajmujacej sie przetworstwem surowca battyckiego (zamiast planowanych przejeé trzech
podmiotow),

e udziat eksportu w przychodach ze sprzedazy bedzie ksztattowat sie na poziomie nizszym niz
zaktadane wczesniej 10%,

o Srednioroczne kursy walut (w szczegolno$ci EUR oraz NOK) w 2007 r. beda sie ksztaltowaty na
poziomie nizszym niz w 2006 r.,

e przecietne ceny warzyw oraz opakowan zwiekszg sie w 2007 r. w stosunku do 2006 r. o ok. 10 %
a nie pozostang na zblizonym poziomie, jak wczesniej zaktadano,

e Spotka osiggnie wieksze przychody finansowe z tytutu odsetek niz wczesniej zaktadano (srodki
pozyskane z emisji akcji serii C sg wydawane wolniej niz wczesniej zaktadano).

W oparciu o te zatozenia opublikowano prognozy w dniu 19 grudnia 2007 r. Zarzgd Spoétki
przewidywat wowczas nieznaczny spadek przychodéw ze sprzedazy oraz wzrost zyskéw na
wszystkich poziomach dziatalnosci.

W grudniu 2007 r. wystgpity trudne do wczesniejszego przewidzenia wyzsze koszty zwigzane
z zakupem surowcéw niezbednych do produkcji. Ich wystgpienie zostato potwierdzone dopiero po
ostatecznym rozliczeniu kosztéw produkcji za ten miesigc. Spowodowato to koniecznosé ponownej
korekty prognoz.

18. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Analiza bilansu i rachunku zyskow i strat

Na koniec 2007 r. suma aktywow byta wyzsza o 86,9% niz na koniec 2006 r. W istotnym stopniu
zwiekszyly sie zarowno aktywa trwate (o 61,3%), jak rowniez aktywa obrotowe (o 107,0%). Byto to
spowodowane przeprowadzong w | kwartale 2007 r. ofertg publiczng akcji serii C oraz ogdlnym
wzrostem skali dziatalnosci Spotki. W wyniku przeprowadzonej oferty publicznej Spotka pozyskata
srodki finansowe w wysokosci ponad 25 min zitotych. Do korica 2007 r. Spétka wydata tylko czesé
z tych s$rodkéw, tym samym dysponowata znaczng kwotg wolnych $Srodkéw pienieznych, ktéra

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOLKI SEKO S.A. 14



@«

powiekszata aktywa krotkoterminowe. Wzrost wartosci aktywéw trwatych jest spowodowany
prowadzonymi w Spéice caty czas inwestycjami rzeczowymi, a takze przeprowadzonymi w 2007 r.
inwestycjami kapitatowymi (nabycie 50% udziatéw w spoétce Polryb Sp. z 0.0. oraz objecie udziatéw
w spotce Ztota Rybka Bis Sp. z 0.0.). W aktywa obrotowych, poza wspomnianym wzrostem inwestycji
krétkoterminowych, zwiekszeniu ulegly réwniez zapasy (o 46,3%) oraz naleznosci krétkoterminowe
(0 14,3%).

Tabela. Aktywa (tys. PLN)

AKTYWA 31.12.2007 31.12.2006 Dynamika (%)

A. Aktywa trwate 28 196 17 476 161,3%
I. Wartosci niematerialne i prawne 3 3 100,0%
Il. Rzeczowe aktywa trwate 24 479 17 216 142,2%
[ll. Naleznosci diugoterminowe 0 0 -
IV. Inwestycje dtugoterminowe 3 398 0 -
V. Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 316 257 123,0%
B. Aktywa obrotowe 46 102 22 267 207,0%
|. Zapasy 6 298 4304 146,3%
[l. Naleznosci 19 463 17 030 114,3%
lll. Inwestycje krotkoterminowe 20 057 222 9 034,7%
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 284 711 39,9%
Aktywa razem 74 298 39743 186,9%

Przyrost ogolnej wartosci pasywéw byt spowodowany w gtdwnej mierze wzrostem kapitatu wlasnego,
ktory na koniec 2007 r. byt ponadtrzykrotnie wyzszy niz na koniec 2006 r. Byto to rezultatem
przeprowadzonej emisji akcji serii C, ktdéra spowodowata wzrost kapitatlu podstawowego oraz
zapasowego. Ponadto caly wypracowany w 2006 r. zysk netto zostat zatrzymany w Spétce. Rezerwy
i zobowigzania zwiekszyly sie w ciggu 2007 r. o 20,4%. W najwiekszym stopniu zwiekszyty sie
zobowigzania diugoterminowe, co byto spowodowane zaciggnieciem diugoterminowych kredytow
inwestycyjnych.

Tabela. Pasywa (tys. PLN)

PASYWA 31.12.2007 31.12.2006 Dynamika (%)
A. Kapitat wlasny 42 252 13 118 322,1%
. Kapitat (fundusz) podstawowy 665 500 133,0%
Il. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$g

ujemna) 0 0 -
[ll. Udzialy (akcje) wiasne (wielko$¢ ujemna) 0 0 -
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 36 985 9 599 385,3%
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 3 3 100,0%
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0 -
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 -1 -
VIII. Zysk (strata) netto 4 599 3017 152,4%
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IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego

(wielkos$¢ ujemna) 0 0 -
B. Rezerwy i zobowigzania 32 046 26 625 120,4%
I. Rezerwy na zobowigzania 130 130 100,0%
Il. Zobowigzania dtugoterminowe 5145 3415 150,7%
lll. Zobowigzania krétkoterminowe 23 971 21025 114,0%
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 2 800 2 055 136,3%
Pasywa razem 74 298 39743 186,9%

W 2007 r. Spotka odnotowata wzrost przychodéw ze sprzedazy o 16,7% w stosunku do roku
poprzedniego, co bylo w gtéwnej mierze spowodowane pozyskaniem nowych klientdbw na rynku
krajowym. Odbywato sie to jednak w warunkach bardzo silnej konkurencji i wigzato sie to ze
znacznym wzrostem kosztéw sprzedazy, ktére w 2007 r. byty wyzsze o 40,5% niz w 2006 r. O ponad
50% zwiekszyly sie koszty ogdlnego zarzadu. Bylo to spowodowane koniecznoscig podwyZzszenia
ptac pracownikdw administracyjnych oraz ponoszeniem dodatkowych kosztéw zwigzanych
z notowaniem akcji Spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. W 2007 r. Spdtka
osiggneta znaczne przychody z dziatalnosci finansowej (przede wszystkim odsetki od $rodkéw
Z emisji) oraz znaczgco obnizyta koszty finansowe (m.in. dzieki wptywowi dotaciji, ktéra postuzyta do
zmniejszenia wartos$ci kredytow obrotowych). Dzieki bardzo dobremu wynikowi z dziatalnoSci
finansowej, zysk netto Spotki w 2007 r. byt o ponad 50% wyzszy niz w 2007 r.

Tabela. Rachunek zyskow i strat (tys. PLN)

POZYCJA 2007 2006 Dynamika (%)
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow,

towaréw i ustug 92 994 79714 116,7%
II. Koszty sprzedanych produktow, towardéw

i materiatow 72 689 64 228 113,2%
lll. Zysk/ strata brutto na sprzedazy 20 305 15 486 131,1%
IV. Koszty sprzedazy 13 338 9 495 140,5%
V. Koszty ogélnego zarzgdu 2 688 1780 151,0%
VI. Zysk (strata) ze sprzedazy 4 279 4 211 101,6%
VII. Pozostate przychody operacyjne 1654 459 360,3%
VIII. Pozostate koszty operacyjne 082 228 430,7%
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 4 951 4 442 111,5%
X. Przychody finansowe 994 213 466,7%
XI. Koszty finansowe 262 874 30,0%
XIl. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 5683 3781 150,3%
XIIl. Wynik zdarzeh nadzwyczajnych 0 0 -
XIV. Zysk (strata) brutto 5683 3781 150,3%
XV. Podatek dochodowy 1084 764 141,9%
XVI. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku

(zwiekszenia straty) 0 0 -
XVII. Zysk (strata) netto 4 599 3017 152,4%
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Analiza wskaznikowa

W 2007 r. Spétka odnotowata w poréwnaniu 2006 r. nieznaczny spadek rentownosci sprzedazy,
rentownosci EBITDA oraz rentownosci operacyjnej. Byto to spowodowane przede wszystkim
znacznym (o 40,5%) wzrostem kosztéw sprzedazy, ktory byt efektem pozyskiwania nowych oraz
utrzymywania dotychczasowych klientdbw na rynku krajowym. Rentowno$¢ netto prowadzonej
dziatalnosci wyniosta w 2007 r. 4,9% i byta wyzsza o 1,1 punktu procentowego niz w 2006 r. Wzrost
rentownosci netto byt w duzej mierze efektem bardzo dobrych rezultatow dziatalnosci finansowej. W
2007 r. obnizyta sie rentowno$¢ kapitatu wlasnego. Bylo to spowodowane faktem, iz Spotka
zwiekszyta kapitaty wtasne w drodze emisji akcji serii C, za§ w wynikach finansowych za 2007 r. nie
byly jeszcze widoczne efekty wykorzystania tych srodkow.

Tabela. Wskazniki rentownosci.

Wskazniki rentownosci Definicja 2007 2006

Zysk ze sprzedazy / Przychody ze

Rentownos¢ sprzedazy sprzedazy 4.6% 5.3%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Rentowno$¢ EBITDA powigkszony o amortyzacje / Przychody

ze sprzedazy 7,0% 7,2%

Rentownost operacyjna ﬁysk z dziatalnosci ope_:racyjnej /
rzychody ze sprzedazy 5,3% 5,6%
Rentownos¢ netto Zysk netto / Przychody ze sprzedazy 4,9% 3,8%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) Zysk netto / Aktywa na koniec okresu 6,2% 7,6%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) gzrsekszetto/ Kapitat wiasny na koniec 10,9% 23.0%

Wszystkie wskazniki ptynnosci uleglty w 2007 r. wyraznej poprawie. Bylo to rezultatem pozyskania
przez Spotke ponad 25 min w wyniku przeprowadzonej oferty publicznej akgji serii C. W zwigzku z tym
w caly analizowanym okresie Spotka nie miata Zadnych probleméw z regulowaniem biezgcych

zobowigzan oraz obstugg zadtuzenia.

Tabela. Wskazniki plynnosci.

Wskazniki ptynnosci Definicja 2007 2006
Phvnnosé biezaca Aktywa obrotowe /
y 4 Zobowigzania krotkoterminowe 1,92 1,06
(Aktywa obrotowe — Zapasy —
PlANoSE szvbka Krotkoterminowe rozliczenia
y y migdzyokresowe) /
Zobowigzania krotkoterminowe 1,65 0,82
Pinnosé qotéwkowa Inwestycje krotkoterminowe /
y 9 Zobowigzania krotkoterminowe 0,84 0,01
. Aktywa obrotowe - Zobowigzania
Kapitat obrotowy netto krotkoterminowe 22 131 1242

Wskaznik rotacji zapaséw (w dniach) pozostawat w 2007 r. na takim samym poziomie jak w 2006 r.
O 1 dzien skrocit sie przecietny okres, w ktérym Spdtka otrzymuje pienigdze za sprzedane produkty.
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Z kolei wskaznik rotacji zobowigzan handlowych w 2007 r. ulegt skréceniu w stosunku do 2006 r. 0 5

dni.

Tabela. Wskazniki rotacji.

Wskazniki rotacji Definicja 2007 2006
Sredni stan*) zapaséw w okresie /
Rotacja zapaséw (w dniach) Przychody ze sprzedazy x liczba dni 21 21
w okresie
. e Sredni stan* zaleznosci z tytutu dostaw
zcl)?r?:ch) naleznosci handlowych i ustug w okresie / Przychody ze 62 63
sprzedazy x liczba dni w okresie
Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw
Rotacja zobowigzan handlowych| i ustug w okresie / Koszty sprzedanych
- h o o 81 86
(w dniach) produktéw, towarow i materiatow x
liczba dni w okresie

*) (stan na poczatek okresu + stan na koniec okresu) / 2

W 2007 r. zmniejszyta sie wartos¢ wszystkich wskaznikéw zadtuzenia. Dzieki przeprowadzonej ofercie
publicznej akcji serii C zwiekszyt sie kapitat wlasny Spotki, co w istotny sposéb poprawito strukture je;

finansowania.

Tabela. Wskazniki zadtuzenia.

Wskazniki zadluzenia Definicja 2007 2006
Zobowigzania i rezerwy na

Wskaznik ogdlnego zadluzenia zobowigzania / Aktywa 0,43 0,67
Zobowigzania i rezerwy na

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wikasnego | zobowigzania / Kapitat wlasny 0,76 2,03

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego| Zobowigzania dtugoterminowe / Aktywa 0,07 0,09

Zarzad Spotka ocenia, iz ogdlna sytuacja finansowa Spoftki ulegta w 2007 r. istotnej poprawie. Giéwng
przyczyng byto, wspominane juz wczesniej wielokrotnie, pozyskanie znacznych srodkéw finansowych
z przeprowadzonej oferty publicznej akcji serii C. Ponadto Spétka wykorzystata sprzyjajgca sytuacje
rynkowg i zwigkszyta przychody ze sprzedazy. Najwazniejszymi barierami w rozwoju w 2007 r. byt
znaczny wzrost kosztéw, w szczegdlnosci wynagrodzen, a takze niektérych surowcéw produkcyjnych.
Ptynnosé finansowa Spétki utrzymywata sie w 2007 r. na bezpiecznym poziomie. Zdaniem Zarzadu,
nie wystepujg obecnie Zadne czynniki, ktdre mogltyby w najblizszych miesigcach negatywnie wptyngc
na sytuacje Spotki.

19. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Spotka kontynuuje prace zwigzane z budowg nowego zaktadu produkcyjnego. Inwestycja ta znajduje
sie obecnie na etapie projektowania i uzyskiwania stosownych pozwolen. Spétka zamierza ubiegaé
sie o dofinansowanie budowy ze srodkéw unijnych. Mozliwa do uzyskania wielkos¢ dotacji, to 30%
kosztow kwalifikowanych. Szczegdtowy harmonogram inwestycji nie zostat jeszcze ustalony ze
wzgledu na fakt, iz nie sg jeszcze ustalone terminy naboréw wnioskédw o dofinansowanie.
Rozpoczecie prac jest planowane jest po podpisaniu umowy z ARIMR. Pierwotnie koszt catej
inwestycji byt szacowany na ok. 11 000 tys. zt. Obecnie, koszty budowy uwzgledniajgce zmienione
warunki rynkowe (w szczegoélnosci wzrost cen ustug budowlanych) oraz poszerzony zakres inwestycji
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sg szacowane na okoto 20 000 tys. zt. Inwestycja finansowana bedzie gtéwnie ze Srodkow
pozyskanych z emisji akgji serii C.

20. Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wplyw na osiggniety wynik

Gtéwne czynniki wptywajgce na wynik finansowych osiggniety w 2007 r. to:

e Kkorzystne ksztattowanie sie kurséw walut, w szczegdlnosci korony norweskiej, co wplyneto na
obnizenie kosztoéw surowca rybnego po przeliczeniu na ztotéwki,

e nizsze ceny surowca rybnego (w szczegoélnosci w | kwartale 2007 r.),

e stopniowe wycofywanie sie Spotki z najmniej rentownych umow na dostawy marynat rybnych do
sieci handlowych,

e wplyw w dniu 28 maja dotacji w kwocie 1 282 tys. zt. Dotacja zostata uzyskana w ramach
Programu Operacyjnego ,Rybotéwstwo i Przetworstwo Ryb 2004-2006”. Priorytet "Ochrona i rozwéj
zasobow wodnych, chéw i hodowla ryb, rybackie urzgdzenia portowe, przetworstwo i rynek rybny,
rybotéwstwo srédlgdowe”. Dziatanie "Przetworstwo i rynek rybny". Dzieki zrealizowanej inwestycji
dziatalnosé Spotki jest duzo mniej ucigzliwa dla srodowiska. Znacznemu zmniejszeniu uleglty rowniez
opfaty z tytutu odprowadzania sciekéw. Otrzymana dotacja wplyneta rowniez na obnizenie kosztéw
finansowych, poniewaz pozyskane srodki zostaly wykorzystane do czesciowej sptaty kredytéw
w rachunkach biezgcych,

e ciggfta kontrola kosztéw wytworzenia (koszty pracy, negocjacje cen zakupdw surowcow ),
e wzrost przychoddéw finansowych z tytutu odsetek ($rodki pozyskane z emisji akcji serii C sg
zdeponowane na lokacie kapitalizowanej w ostatni dzien miesigca),

. wprowadzenie na rynek nowych wyrobéw (w IV kwartale oraz w okresach wczesniejszych),
sposréd ktérych kilka znalazto sie w Scistej czotdwce najlepiej sprzedajacych sie wyrobow SEKO
w 2007 r.

. rozbudowa dziatu handlowego,
. pozyskanie nowych klientéw hurtowych,
. przeprowadzenie szeregu inwestycji w catym 2007 r. o tgcznej wartosci 8 844 tys. zt, ktére

zZtozyty sie na rozbudowe istniejgcego zaktadu produkcyjnego (rozbudowa magazynu wyrobow
gotowych i warzyw, budowa dokéw zatadunkowych w magazynach, rozbudowa czesci socjalnej, nowa
stacja zalew, linia do pakowania satatek, stacja przepompowywanie oleju, nowy park maszynowy, np.
etykieciarka, detektor metali, piec konwekcyjno-parowy, wagi produkcyjne, 3 wézki elektryczne, myjko
podajnik, wywrotnica do beczek, drukarka do znakowania produktéw, nowe laboratorium, zakup 6
samochoddéw chtodni). Przyczynity sie one do obnizenia kosztéw produkcji oraz wzrostu jakosci
produkowanych wyrobdw,

Poza wymienionymi powyzej na wynik finansowych osiggniety 2007 r. nie miaty istotnego wptywu
zadne zdarzenia nietypowe lub o charakterze jednorazowym.

21. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Spotki zamieszczono
w punkcie 3 niniejszego sprawozdania.

W 2008 r. Spotka zamierza rozwijac sie w sposdb organiczny. Najwazniejszym elementem tej strategii
rozwojowej bedzie budowa nowego zaktadu produkcyjnego.

W 2007 roku podstawowe zasady zarzgdzania przedsiebiorstwem nie ulegty zmianie.
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22. Zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych.

Zarzad SEKO S.A. na dzien 31 grudnia 2007 roku:
o Kazimierz Kustra — Prezes Zarzadu

o Tomasz Kustra - Wiceprezes Zarzadu

e Joanna Szymczak - Wiceprezes Zarzadu

Wszyscy cztonkowie Zarzadu petnili swoje funkcje przez caty okres objety niniejszym sprawozdaniem,
tj. 1.01-31.12.2007 r.

Rada Nadzorcza SEKO S.A. na dzieh 31 grudnia 2007 roku:

e Bogdan Nogalski — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
o Aleksandra Kustra — Cztonek Rady Nadzorczej

e Danuta Kustra — Czionek Rady Nadzorczej

e Piotr Szymczak — Cztonek Rady Nadzorczej

e Karolina Kustra — Cztonek Rady Nadzorczej

e Grazyna Zielinska — Cztonek Rady Nadzorczej

Aleksandra Kustra, Danuta Kustra, Piotr Szymczak oraz Karolina Kustra petnili funkcje w Radzie
Nadzorczej przez caty 2007 rok.

Grazyna Zielinska oraz Bogdan Nogalski zostali powotani w sktad Rady Nadzorczej w dniu 30 maja
2007 r.

W dniu 30 listopada ze sktadu Rady Nadzorczej zostat odwotany Jan Zacharewicz.

Zasady powotywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych oraz nadzorujgcych, a takze ich
uprawnienia sg okreslone w Statucie Spétki.

23. Umowy zawarte pomiedzy Emitentem a osobami zarzgdzajgcymi

Czionkowie Zarzgdu sg zatrudnieni na podstawie umoéw o prace z 3 — miesiecznym okresem
wypowiedzenia. Umowy te nie przewidujg zadnych rekompensat dla cztonkéw Zarzgdu w przypadku
ich zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

Czionkowie Rady Nadzorczej nie majg zawartych zadnych umow ze Spdtka, ktére przewidywatyby
jakiekolwiek odszkodowania w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

24. Wynagrodzenia, nagrody lub korzysci oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Osoby zarzadzajgce

Cztonkowie Zarzadu Spotki otrzymali w 2007 r. wynagrodzenia w nastepujgcej wysokosci:

Kazimierz Kustra — Prezes Zarzadu - 175 tys. zt

Tomasz Kustra — Wiceprezes Zarzgdu - 85 tys. zt
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Joanna Szymczak — Wiceprezes Zarzadu - 74 tys. zt

Osoby nadzorujagce

Cztonkowie Rady Nadzorczej Spoétki otrzymali w 2007 r. wynagrodzenie w nastepujacej wysokosci:

Aleksandra Kustra - 24 tys. zt
Danuta Kustra - 24 tys. zt
Karolina Kustra - 24 tys. zt
Bogdan Nogalski - 14 tys. zt
Piotr Szymczak - 24 tys. zt
Jan Zacharewicz - 22 tys. zt
Grazyna Zielinska - 14 tys. zt

25_Liczba i wartosé nominalna akcji SEKO S.A. bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych

Zarzad Spofki

Kazimierz Kustra, Prezes Zarzgdu Spéiki, nie posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A.,
natomiast posiada 2 000 udziatébw o wartosci 100 000,00 zt w spofce Ziota Rybka Sp. z o.o.
w Rotmance, podmiocie dominujgcym wobec Spotki, dajgce mu udziat wynoszacy 54,570% w kapitale
zaktadowym i w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikow. Ztota Rybka Sp. z o.0. jest podmiotem
dominujgcym wobec Spditki i posiada 4 500 000 akcji SEKO S.A. dajgcy udziat w kapitale na poziomie
67,67% oraz w gtosach na WZA na poziomie 80,72%. W zwigzku z powyzszym Kazimierz Kustra w
sposéb posredni posiada akcje Spotki dajagce mu udziat na poziomie 36,93% w kapitale zaktadowym
Spoiki i 44,05% gtosow na WZA Spoiki.

Tomasz Kustra, Wiceprezes Zarzadu Spotki posiada bezposrednio 341 akcji zwyktych na okaziciela
serii C SEKO S.A. co stanowi 0,005% kapitatu zaktadowego i 0,003% gtoséw na WZA Spéiki.
Dodatkowo Tomasz Kustra posiada 555 udziatéw o wartodci 27 750,00 zt w spétce Ztota Rybka Sp.
z 0.0. w Rotmance, dajgce mu udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym i w gtosach na
zgromadzeniu wspolnikow. W zwigzku z powyzszym Tomasz Kustra w sposob posredni posiada akcje
dajgce mu udziat na poziomie 10,25% w kapitale zaktadowym Spotki i 12,22% gtoséw na WZA Spéiki.

Joanna Szymczak, Wiceprezes Zarzgdu posiada bezposrednio 115 akcji zwyktych na okaziciela serii
C SEKO S.A. co stanowi 0,001% kapitatu zaktadowego i 0,001% gtoséw na WZA Spétki. Dodatkowo
Joanna Szymczak posiada 555 udziatéw o wartosci 27 750,00 zt w spéice Ziota Rybka Sp. z o.0.
w Rotmance, dajgce jej udziat wynoszacy 15,143% w Kkapitale zakladowym iw glosach na
zgromadzeniu wspolnikow. W zwigzku z powyzszym Joanna Szymczak w sposob posredni posiada
akcje dajace jej udziat na poziomie 10,25% w kapitale zaktadowym Spétki i 12,22% gtoséw na WZA
Spotki.

Rada Nadzorcza Spotki

Aleksandra Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spotki, nie posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO
S.A. Aleksandra Kustra jest zong Kazimierza Kustry, Prezesa Zarzadu Spétki. Udziaty w spétce Ziota

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOLKI SEKO S.A. 21



&«

Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spoiki, posiadane przez Kazimierza Kustre sg
objete matzeriskg wspdlnoscig ustawows.

Danuta Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spofki, nie posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A.
Danuta Kustra jest zong Tomasza Kustry, Wiceprezesa Zarzadu Spotki. Akcje spotki SEKO S.A. oraz
udziaty Tomasza Kustry w spoice Ztota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spétki, sg
objete matzeriskg wspdlnoscig ustawows.

Piotr Szymczak, Czionek Rady Nadzorczej Spotki, nie posiada bezposrednio Zzadnych akcji SEKO
S.A. Piotr Szymczak jest mezem Joanny Szymczak, Wiceprezes Zarzadu Spotki. Akcje spotki SEKO
S.A. oraz udziaty Joanny Szymczak w spofce Ztota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec
Spotki, sg objete matzenskg wspdlnoscig ustawows.

Karolina Kustra, Czionek Rady Nadzorczej Spoftki nie posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A.
Karolina Kustra posiada natomiast 555 udziatéw o tacznej wartodci nominalnej réwnej 27 750,00 z
w spétce Ziota Rybka Sp. z 0.0. w Rotmance podmiocie dominujgcym wobec Spotki, ktére dajg jej
udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym iw gtosach na zgromadzeniu wspolnikow.
W zwigzku z powyzszym Karolina Kustra w sposdb posredni posiada akcje dajgce jej udziat na
poziomie 10,25% w kapitale zaktadowym Spotki i 12,22% gtoséw na WZA Spotki.

Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg w sposob bezposredni, bgdZz posredni akcji
SEKO S.A.

26. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki

Zgodnie ze stanem wiedzy Zarzgdu Spoétki nastepujgcy akcjonariusze posiadajg powyzej 5% gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spofki

Akcionariusz Liczba | Wartos¢ nominalna Udziat Liczba aloséw Udziat
! akcji akgcji (tys. PLN) w kapitale (%) 9 w gtosach (%)
Ztota Rybka Sp. z 0.0. 4 500 000 450,0 67,67 9 000 000 80,72
z siedzibg w Rotmance
OPERA-Kwiatkowski 1 052 506 105,3 15,83 1 052 506 9,44
i Wspolnicy Spdtka
Komandytowo-Akcyjna

27.Umowy, w wyniku ktéorych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
akcji posiadanych przez gtéwnych akcjonariuszy

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu nie istniejg zadne umowy, w wyniku ktérych mogg
w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach akgcji posiadanych przez gtéwnych akcjonariuszy.

28. Posiadacze papieréow wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne
w stosunku do emitenta

Na dzien 31 grudnia 2007 r. oraz w dniu sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Ztota Rybka Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig byta wiascicielem 4 500 000 akcji serii A, ktére sg akcjami
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imiennymi uprzywilejowanymi co do gtosu w ten sposob, Zze kazda akcja daje prawo do dwdch gtosow
na Walnym Zgromadzeniu.

29. System kontroli programoéw akcji pracowniczych

Spotka nie posiada programow akcji pracowniczych.

30. Ograniczenia dotyczace papieréw wartosciowych

Nie istniejg Zadne ograniczenia dotyczgce papieréw wartosciowych Spofki.

31.Informacje dotyczace podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych

W dniu 4 grudnia 2007 r. Zarzad SEKO S.A. podpisat umowe na badanie sprawozdania finansowego
za 2007 r. ze spotkg Biuro Audytorsko-Rachunkowe T&W Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdarnsku. Umowa
zostata zawarta na podstawie Uchwaty Nr 1/12/2007 Rady Nadzorczej SEKO S.A. z dnia 3 grudnia
2007 roku. Wysokosé wynagrodzenia wynikajgcego z tej umowy to 18 tys. zt.

Biuro Audytorsko-Rachunkowe T&W Sp. z 0.0. dokonato badania sprawozdan finansowych SEKO
S.A. za rok 2006 (fgczne wynagrodzenie z tego tytutu wyniosto 23,5 tys. zt.) oraz przegladu
sprawozdania za | pétrocze 2007 r. (wynagrodzenie — 10 tys. zt).

Chojnice, dnia 27 marca 2008 r.

Imie i nazwisko Funkcja Podpis
Kazimierz Kustra Prezes Zarzadu
Tomasz Kustra Wiceprezes Zarzadu
Joanna Szymczak Wiceprezes Zarzadu
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